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和关联效应。FDI 会通过这些途径产生技术外溢，但是 FDI 的技术溢出效应并不会随投资的发生而自
动产生，FDI 技术溢出效应的产生在很大程度上受到东道国金融体系发展水平的影响。一个完善高效的
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其中 k 和 L 分别代表资本和劳动的产出弹性；t 表示时间。对生产函数取自然对数，得到： 
0 k LLnY LnA LnK LnL     
当 1L k   ，即规模报酬不变时，计算模型可以进一步描述为： 








出。本文以 1992～2010 年为研究区间，并以 1992 年不变价格计算的国内生产总值作为衡量产出的指
标，数据来自历年《中国统计年鉴》，并且按 1992 年不变价格进行换算。 
（2）资本投入 K 值的计算方法与数据。由于有关统计年鉴中并没有中国历年资本存量的数据，因
而需要对资本存量进行推算。关于资本存量的估算，目前通用的方法是 1951 年 Goldsmith 运用的永续
盘存法，基本估计公式为： 
t t-1(1 ) /t t tK K I P    
其中 t
K
表示第 t 年的实际资本存量， t
I
表示第 t 年的投资， t
P
表示第 t 年固定资产投资价格指数。
t 表示第 t 年的固定资产折旧率。 
关于基年资本存量 0K 的估计，采用国际常用计算方法： 0 0
= gK I （ + ）
，其中， g 是样本期真实投
资的年平均增长率， 是折旧率， 0I 是基期的投资。关于固定资产折旧率的确定，我们选择了理论界
比较认可的数据，以 5%作为标准。 
（3）劳动投入指标，本文采用历年从业人员数作为劳动投入量指标。 
3．回归结果。运用 eviews6.0，可以得到 K =0.3399， L =0.6601，并且在 1%的置信水平下完全
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直接投资指标（FDI）、人力资本指标（HUM）、政府干预指标（GOV）。其回归结果如表 2 所示： 
表 1   主要变量的描述性统计 
 TFP FIGM FMGM FDI HUM GOV 
均值 3.10 2.26 0.45 2.67 0.62 0.06 
中值 2.99 2.30 0.29 2.66 0.62 0.06 
最大值 3.84 2.93 1.73 2.97 0.69 0.08 
最小值 2.75 1.67 0.03 2.04 0.53 0.05 
标准差 0.33 0.38 0.48 0.21 0.05 0.01 
偏度 0.77 -0.13 1.83 -1.29 -0.13 0.46 
峰度 2.42 1.83 5.20 5.63 1.61 1.55 
表 2   金融发展对科技进步作用机制回归结果 
 C FIGM FMGM FDI HUM GOV 
回归系数 4.5255 -0.4391 0.3029 1.6126 3.0814 30.1604 
t 值 6.2614 -2.2632 2.6219 5.1681 2.2625 3.1873 








为了分析 FDI 溢出效应对科技进步的间接作用机制，我们采用以下模型： 
1 2 3 4 5FIGM *FDI + FMGM *FDI + FDI + HUM + GOV +ut t t t t t t t ty c        
其结果如表 3 所示： 
表 3   金融发展、FDI 技术溢出和科技进步的回归分析结果 
 常数 FIGM*FDI FMGM*FDI FDI HUM GOV 
回归系数 3.8422 -0.1481 0.1129 1.3700 3.0779 29.1828 
t 值 4.2029 -2.0055 2.8369 3.6075 2.2405  3.0137 















1 2 3 4 5FIGM * + FMGM * + FDI + HUM + GOVt t t t t t t t ty c HUM HUM u        
其结果如表 4 所示： 
表 4    金融发展、人力资本积累和科技进步回归分析结果 
 常数 FIGM*HUM FMGM*HUM FDI HUM GOV 
回归系数 3.7374 -0.6576 0.4708 1.6273 4.3914 29.3876 
t 值 3.9627 -2.1012 2.7915 5.3034 2.7449 3.1141 


















金融市场对科技进步的促进作用。         
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Research on the Relationship Between Auditing Quality and Stock Price Synchronicity:  
Evidence from Chinese Stock Market 
 
ZHANG Mei1, ZHENG Kai-yan2 
(1.2. Department of Accounting, Fujian Jiangxia University, Fuzhou, 350018, China) 
 
Abstract: Utilizing 2001-2008 samples of listed firms, the paper analyses the impact of auditing quality on stock price 
synchronicity. The finding indicates that: stock price synchronicity is negatively related with auditing quality; this negative 
relationship is impaired by the “privatization trend”; the negative relationship between auditing quality and stock price 
synchronicity is impaired with the increase of diversified business operation.  
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Abstract: Scientific and technological progress is the driving force of modern economic growth, while it needs the support of the 
financial system. Through the demonstration of direct and indirect effects of financial development on the scientific and 
technological progress, and empirical research on the financial development, it is found that our current financial system (esp. 
banking system) is not suitable for scientific and technological progress. In order to make China's finance play a better role in 
promoting scientific and technological progress, there should be the establishment of a sound banking system and a multi-level 
capital market. 
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